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ABSTRAK 
“Kegiatan berinvestasi terhadap saham selalu membutuhkan dana sebagai biaya 
modal dan resiko saham yang akan diperoleh pasti berbeda-beda, sesuai dengan prinsip 
investasi, semakin tinggi resiko investasi maka semakin tinggi return yang diinginkan 
oleh investor. Penelitian ini berupaya mempelajari beberpa rasio keuangan yang dapat 
dijadikan alat prediksi dalam pengembalian investasi. Penelitian ini menganalisis  
mengenai pengaruh kinerja keuangan EPS, ROE, dan DER terhadap return saham  pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 2016-2018. Sampel dalam penelitian ini 
adalah 49 Perusahaan yang dijadikan sampel. Berdasarkan hasil pengujian maka 
didapatkan hasil  secara simultan menyimpulkan bahwa kinerja keuangan yang diukur 
dengan ROE, DER dan EPS  berpengaruh terhadap return saham. Pengujian secara 
parsial menyimpulkan bahwa Variabel ROE berpengaruh terhadap Return Saham, 
sedangkan Variabel DER dan EPS tidak    berpengaruh terhadap Return Saham 
Kata Kunci : dengan ROE, DER, EPS  dan return saham
 
ABSTRACT 
 
Investing in stocks always requires funds as capital costs and the risk of shares to 
be obtained will definitely vary, according to the investment principle, the higher the 
investment risk, the higher the return desired by investors. This study seeks to study some 
financial ratios that can be used as predictors in investment returns. This study analyzes 
the effect of EPS, ROE, and DER financial performance on stock returns on 
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 2016-2018. The sample 
in this study were 49 companies that were sampled. Based on the test results, it is 
concluded that the financial performance as measured by ROE, DER and EPS has an 
effect on stock returns. Partial testing concluded that the ROE Variable affects Stock 
Return, while the DER and EPS Variables do not affect the Stock Return 
Keywords: with ROE, DER, EPS and stock returns 
 
PENDAHULUAN 
Latar Belakang 
Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 
panjang yang dapat diperdagangkan baik melalui hutang maupun ekuitas. Salah 
satu investasi yang berisiko di dalam pasar modal adalah investasi dalam bentuk 
saham. Hal ini dikarenakan investasi dalam bentuk saham memiliki ketidakpastian 
pada tingkat return yang di harapkan dimasa yang akan datang. Tujuan seorang 
investor dalam membeli saham yaitu untuk mendapatkan return yang sebesar-
besarnya. Return saham dijadikan sebagai alat untuk mengukur kinerja  keuangan  
perusahaan atas suatu investasi yang dilakukan,  jika kinerja keuangan"perusahaan 
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itu baik maka penilaian terhadap perusahaan tersebut akan semakin baik dan bisa 
menarik para investor untuk menanamkan modal (Darmadji dan Fakhruddin, 
2011). 
Dalam suatu perusahaan kinerja keuangan perusahaan adalah salah satu 
faktor yang dilihat investor untuk menentukan dalam membeli saham. Penilaian 
kinerja keuangan dapat diukur dengan rasio keuangan. Rasio keuangan adalah 
suatu perhitungan rasio yang menggunakan laporan keuangan dengan 
membandingkan dari jumlah satu ke jumlah lainnya dalam pos laporan keuangan 
yang hasilnya digunakan untuk menilai kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. 
Untuk perusahaan, persediaan perusahaan masih tersedia, dan sangat penting 
untuk mempertahankan dan meningkatkan kinerja keuangan untuk menjaga 
permintaan dari investor. Laporan keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan 
adalah informasi yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan. Laporan 
kinerja keuangan ini juga memengaruhi pemangku kepentingan eksternal, seperti 
investor. Jika laporan kinerja keuangan memberikan hasil yang baik, Anda dapat 
menambah modal yang diinvestasikan dalam bentuk saham perusahaan untuk 
menarik investor dan menghasilkan keuntungan. 
Pengembalian saham adalah harga oversold dari saham di atas harga 
pembelian, dan semakin tinggi harga jual saham di atas harga pembelian, semakin 
tinggi pengembalian yang akan didapat investor. Rasio harga / pendapatan ini 
terkait erat dengan harga saham. Harga saham dapat berubah kapan saja, dan 
perubahan ini disebabkan oleh banyak faktor. Salah satu faktor adalah penawaran 
dan permintaan saham. perusahaan perlu mempertimbangkan situasi keuangan 
untuk membuat investor berinvestasi di saham perusahaan . 
 Kondisi keuangan suatu perusahaan bisa kita lihat dengan menggunakan 
analisa rasio keuangan. Dengan analisa rasio keuangan kita bisa melihat apakah 
kinerja perusahaan sudah baik atau tidak. Jika kinerja perusahaan baik maka 
perusahaan akan lebih mudah mendapatkan modal karena  akan menarik investor 
untuk membeli saham. Dengan analisa rasio keuangan pemilik perusahaan bisa 
menentukan langkah apa yang harus diambil untuk kedepannya agar terhindar dari 
kebangkrutan. Kinerja keuangan perusahaan adalah hal yang paling penting untuk 
diperhatikan para investor dalam melakukan investasi karena itu akan 
mempengaruhi terhadap return yang diharapkan atau yang akan diterima investor 
dimasa yang akan datang.  
 Penelitian ini menggunakan rasio keuangan earning per share (EPS), yang 
juga dikenal sebagai laba bersih per saham (EPS). Return on equity (ROE) adalah 
ukuran kemampuan perusahaan untuk mengeluarkan laba menggunakan modal 
sendiri (penerbit). Rasio utang terhadap ekuitas (DER) menggambarkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar hutang. 
Berdasarkan  latar belakang  yang telah diatas maka judul dalam penelitian 
ini yaitu Pengaruh Kinerja Keuangan (EPS, ROE, dan DER) Terhadap 
Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di 
BEI Periode 2016-2018). 
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Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, dapat dirumuskan suatu 
pokok masalah yaitu bagaimana pengaruh kinerja keuangan yang diukur dengan 
EPS, ROE dan DER terhadap return saham? 
Tujuan Penelitian  
Adapun tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui apakah kinerja 
keuangan yang diukur dengan EPS, ROE, dan DER berpengaruh terhadap return 
saham. 
 
Kontribusi Penelitian  
Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi perkembangan ilmu, 
khususnya dibidang akuntansi dan manajemen yang berkaitan dengan kinerja 
keuangan dibidang investasi dan pasar modal. 
 
Praktis 
Bagi perusahaan 
Melalui penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan dan bahan pertimbangan 
pihak manajemen dalam hal menentukan kebijakan laba dan menjalankan 
kegiatan operasional perusahaan. 
Bagi investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan dan menjadi pedoman 
dalam pengambilan keputusan berinvestasi berdasarkan Return On Equity (ROE) 
 
KERANGKA TEORITIS & PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Pengertian Pasar Modal 
“Menurut Jogiyanto (2010), Pasar modal adalah tempat di mana pembeli 
dan penjual beresiko untung atau rugi. Kebutuhan pendanaan jangka pendek 
umumnya ditemukan di pasar keuangan (seperti bank komersial). Pasar modal 
adalah alat perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan pendanaan jangka panjang 
dengan menjual saham dan menerbitkan obligasi. Pasar modal adalah komunikasi 
antara investor (yang memiliki dana) dan perusahaan (yang membutuhkan dana 
jangka panjang) atau lembaga pemerintah, dan termasuk pengakuan utang, surat 
berharga (surat berharga), dan sekuritas, termasuk saham. Obligasi, sertifikat 
utang, waran dan hak yang dikeluarkan melalui instrumen perdagangan jangka 
panjang. “Menurut Undang-Undang Pasar Modal No 8 Tahun 1995 Pasal 1 Butir 
14 definisi pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran 
umum perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 
telah diterbitkan, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek”. 
Kinerja Keuangan 
Kinerja keuangan suatu perusahaan dinilai sebagai ukuran. Ini berarti 
efisiensi atau efektivitas kualifikasi perusahaan dan operasi bisnis selama periode 
akuntansi. Oleh karena itu,“kinerja dapat dilihat sebagai upaya formal oleh 
perusahaan untuk menilai efektivitas dan efisiensi kegiatan yang dilakukan selama 
periode waktu tertentu. Karena itu, untuk menilai kinerja perusahaan, Anda dapat 
mempertimbangkan bahwa Anda dapat menggunakan tolok ukur tertentu untuk 
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menilai kinerja keuangan perusahaan. Ukuran yang digunakan untuk mengukur 
kinerja keuangan perusahaan biasanya adalah indeks yang menghubungkan dua 
atau lebih data keuangan (Kurniawan, 2017). Kinerja keuangan perusahaan terkait 
erat dengan penilaian kesehatan. Karena itu, kinerja kesehatan yang baik berarti 
perusahaan. Ketika perusahaan dinilai sehat dengan kinerjanya maka akan 
menarik investor untuk melakukan investasi dengan tujuan untuk mendapatkan 
return, dimana ketika banyak yang membeli saham disuatu perusahaan maka 
harga saham disuatu perusahaan tersebut akan meningkat sehingga bisa 
menghasilkan laba bagi perusahaan dan pemilik modal. 
 
Return Saham 
Pengembalian modal adalah tingkat keuntungan yang diterima investor 
dari investasi. Pengembalian yang tidak biasa atau kelebihan, di sisi lain, adalah 
kelebihan dari pengembalian yang sebenarnya terjadi relatif terhadap 
pengembalian normal. Pengembalian normal adalah pengembalian yang 
diharapkan (pengembalian yang diharapkan oleh investor) (Jogiyanto, 2010). 
 Konsep pengembalian ekuitas adalah tingkat laba yang dinikmati investor 
untuk investasi. Tanpa laba yang dapat diperoleh dari suatu investasi, tentu saja, 
investor (investor) tidak akan berinvestasi. Karena itu, tujuan utama dari semua 
investasi jangka pendek dan jangka panjang adalah untuk mendapat untung. Ini 
disebut pengembalian modal langsung atau tidak langsung. Pengembalian dana 
adalah pengembalian terealisasi yang telah terjadi atau pengembalian yang tidak 
diharapkan tetapi akan diharapkan di masa depan. Pendapatan yang direalisasi 
dihitung dari data historis dan dapat digunakan sebagai indikator kinerja 
perusahaan. Return histories juga berfungsi sebagai dasar untuk menentukan 
pengembalian yang diharapkan di masa depan. Return ekspektasi adalah 
pengembalian yang diharapkan yang akan diperoleh investor di masa depan Yeye 
(2011). 
 
Earning Per Share (EPS)  
EPS ialah Margin laba digunakan untuk menilai tingkat kemampuan 
masing-masing saham untuk menghasilkan laba bagi perusahaan. Manajemen 
perusahaan, pemegang saham biasa, dan pemegang saham kuasi memperhatikan 
laba per saham karena ini merupakan indikator keberhasilan perusahaan. 
Indikator keuangan dapat digunakan oleh pengguna laporan keuangan 
untuk menilai kondisi suatu perusahaan. Analisis indikator keuangan 
menghubungkan elemen-elemen neraca dan akun laba rugi satu sama lain untuk 
mendapatkan gambaran umum dari suatu perusahaan. Jadi dengan rasio keuangan 
pengguna laporan keuangan bisa membandingkan kinerja suatu perusahaan 
dengan perusahaan lainnya. 
Return On Equity Ratio (ROE) 
 ROE ialah tingkat return yang mengevaluasi kemampuan perusahaan 
mendapat untung dari investasi pemegang saham perusahaan, dinyatakan dalam 
persentase. ROE menunjukkan bahwa perusahaan mengelola modalnya dengan 
baik, sehingga tingkat laba diukur dengan investasi pemilik modal atau pemegang 
saham perusahaan. 
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Debt To Equity Ratio (DER) 
DER ialah dalam suatu perusahaan digunakan dalam menilai hutang dan 
ekuitas termasuk hutang lancar dan seluruh ekuitas. 
  
Penelitian Terdahulu 
 “Fitriani dan Sumiyarsih (2015) dalam penelitiannya “tentang Pengaruh 
Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham (Pada Perusahaan Food And 
Beverages Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013) dengan 
variabel penelitiannya yaitu (ROE, DER, dan EPS) dari hasil penelit ian tersebut 
menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh dengan arah 
hubungan yang positif dan signifikan terhadap return saham, Return On Equity 
(ROE) tidak berpengaruh dengan arah hubungan yang negatif dan signifikan 
terhadap return saham, Debt To Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh dengan 
arah hubungan yang negatif dan signifikan terhadap return saham. Dari hasil 
perhitungan yang diperoleh nilai F sebesar 6,403 dan nilai signifikan sebesar 
0,002. Karena nilai signifikansi lebih kecil dari 5% atau 0,05 maka hipotesis 
terbukti dan terdapat pengaruh signifikan variabel EPS, ROE, dan DER secara 
simultan terhadap return saham pada perusahaan food and beverages 
 Sugiarti dan Surachman (2015) dalam penelitiannya yang berjudul tentang 
Pengaruh Kinerja Keuangan Perusahaan Terhadap Return Saham (Pada 
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di BEI) dengan variabel penelitian yaitu 
(CR, DER, ROE, EPS) metode analisis data menggunakan analisis regresi. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa variabel current ratio memberikan efek negatif  
yang signifikan terhadap return saham. Sedangkan variabel Debt to Equity Ratio 
tidak berpengaruh signifikan negatif terhadap return saham, dan variabel Return 
on Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham dan variabel 
Earning Per Share tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. 
 Andansari dkk, (2016) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh 
Return On Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), Total Asset Turn Over 
(TATO) dan Price To Book Value (PBV) Terhadap Return Saham (pada 
Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar di BEI 
Periode 2008-2014) hasil penelitiannya bahwa: (1) ROE memiliki dampak positif 
besar pada pengembalian saham. (2) PER memiliki efek negatif pada 
pengembalian saham. (3) TATO tidak berpengaruh dan tidak material untuk 
pengembalian saham. (4) PBV memiliki dampak positif yang signifikan terhadap 
pengembalian ekuitas”. 
 
HIPOTESIS PENELITIAN & KERANGKA KONSEPTUAL 
Hipotesis Penelitian 
 Berdasarkan hasil penelitian terdahulu serta tinjauan teori yang ada, 
maka dapat rumuskan hipotesis dalam penelitian ini adalah : 
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H1 : Terdapat Pengaruh kinerja keuangan (EPS,ROE, dan DER) terhadap return 
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2016-2018. 
H1a : Terdapat pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap return saham 
H1b : Terdapat pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return saham 
H1c : Terdapat pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap return saham 
Kerangka Konseptual 
 
  
 
 
METODOLOGI PENELITIAN 
Jenis, Lokasi dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini menggunakan studi empiris, yang menguji hipotesis dan 
menekankan teori pengujian dengan mengukur variabel penelitian, diikuti dengan 
analisis data menggunakan prosedur statistik. 
Penelitian ini  menggunakan metode kuantitatif. Penelitian ini 
menggunakan variabel dependen yaitu Return Saham dan variabel independen 
yaitu Kinerja Keuangan dengan menggunakan (EPS, ROE dan DER) data yang 
digunakan berupa laporan keuangan perusahaan dan harga saham, perusahaan 
Manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 2016-2018. 
 
Populasi dan Sampel 
Dalam penelitian populasi yang digunakan yaitu perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode pengamatan dari tahun 2016 
sampai dengan 2018. 
Sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, 
teknik pengambilan sampel sumber data dengan pengambilan tertentu. Dalam 
penelitian ini diperoleh 49 sampel yang memenuhi kriteria. Adapun kriteria 
sampel pada penelitian ini yaitu: 
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode tahun 2016-2018 
2. Perusahaan manufaktur yang memiliki data keuangan yang lengkap. 
3. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama Periode 2016-2018. 
4. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dengan mata uang rupiah. 
 
 
 
Return On Equity (ROE) 
RETURN SAHAM 
Debt to Equity Ratio (DER) 
Earning Per Share (EPS) 
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Definisi Operasional variabel 
1. Kinerja keuangan yang diukur dengan : 
a. Penghasilan per saham (EPS) adalah rasio yang menggambarkan 
berapa banyak pengembalian yang didapat investor / emiten. Menurut 
Darmadji & Fakhrudin (2012: 154), “laba per saham adalah sebagai 
berikut: Laba per saham adalah rasio yang mencerminkan kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan laba untuk setiap saham beredar yang 
diterbitkan. Berdasarkan sudut pandang di atas, definisi laba per saham 
dalam penelitian ini adalah rasio yang menunjukkan berapa banyak 
keuntungan yang diperoleh setiap investor atau pemegang saham 
dalam periode waktu tertentu”. Adapun  cara menghitung 
menggunakan rumus  EPS : 
 
b. Return on equity (ROE) yaitu rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan untuk mencapai laba. ROE adalah rasio dari laba bersih 
dengan saham biasa dan merupakan ukuran pengembalian investasi 
pemegang saham (Brigham & Houston, 2007:149). Menurut Fahmi 
(2015: 137) bahwa ROE adalah hubungan laba tahunan setelah pajak 
dengan ekuitas pemegang saham yang tercatat. ROE ialah  
perbandingan antar jumlah laba yang tersedia untuk pemilik modal di 
satu sisi dan modal ekuitas di sisi lain. Tujuan utama melakukan bisnis 
adalah untuk mendapatkan keuntungan yang menguntungkan 
pemegang saham, dan skalanya adalah untuk mendapatkan 
pengembalian investasi. Karena itu, laba atas ekuitas yang lebih tinggi 
juga memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam menawarkan 
pengembalian yang lebih tinggi kepada pemegang saham. 
 
c. Debt to Equity Ratio (DER) ialah rasio yang digunakan dalam  
memperhitungkan utang terhadap ekuitas. Rasio ini digunakan untuk 
melihat berapa banyak uang yang disediakan peminjam kepada 
pemilik perusahaan (Kasmir, 2010: 112). Rasio ini menggambarkan 
total utang dan total ekuitas pembiayaan perusahaan serta kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi semua kewajiban. DER adalah metrik 
solvabilitas yang mewakili kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
komitmen jangka panjangnya sehingga dapat mengenali sejauh mana 
risiko tidak tertagihnya kewajiban atau kewajiban. Semakin tinggi 
DER, semakin tinggi persentase modal asing yang digunakan untuk 
bisnis  perusahaan, atau semakin tinggi DER, semakin tinggi rasio 
utang   terhadap ekuitas. 
 
2.  Return Saham  
Return saham, yaitu pengembalian saham, yang mewakili 
pendapatan pemegang saham dari investasi dalam perusahaan dalam 
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satuan (%). Rumus untuk mengukur pengembalian inventaris adalah 
sebagai berikut (Jogiyanto, 2007:197). 
 
Keterangan:  
RS = Return Saham 
Ht = Harga Saham Periode t 
Ht-1 = Harga Saham pada tahun lalu 
 
Metode Analisis Data  
 penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda. Persamaan regresi 
berganda adalah sebagai berikut : 
Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 +e 
Keterangan : 
Y   = Return Saham 
a    = Konstanta  
b    = Koefisien Regresi 
X1  = ROE 
X2  = DER 
X3  = EPS 
e    = Nilai Eror 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Uji Normalitas  
Tabel 1 
Uji Normalitas 
 ROE DER EPS 
RETURN 
SAHAM 
N 147 147 147 144 
Normal Parameters(a,b) 
Mean 
-1,37542 -,42070 
-
1,145
06 
-,81038 
  Std. Deviation 
1,243797 
1,01197
6 
,7740
22 
1,191915 
Most Extreme 
Differences 
Absolute 
,074 ,118 ,159 ,058 
  Positive ,059 ,050 ,127 ,030 
  Negative -,074 -,118 -,159 -,058 
Kolmogorov-Smirnov Z ,900 ,635 ,925 ,700 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,392 ,833 ,401 ,711 
Hasil statistik uji Kolmogorov-Smirnov dengan nilai ROE 0,900 dan 
probabilitas 0,392. Ini berarti bahwa probabilitas> tingkat signifikansi (α = 5%), 
maka variabel data ROE dinyatakan dalam distribusi normal. 
Hasil uji variabel DER  menghasilkan uji statistik Kolmogorov Smirnov 
dengan nilai sebesar 0,635 dan probabilitas sebesar 0,833. Yang artinya 
probabilitas > tingkat signifikansi (α=5%) maka data DER berdistribusi normal. 
E-JRA Vol. 09 No. 04 Februari 2020 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Malang 
33 
 
Hasil uji variabel EPS uji statistik Kolmogorov Smirnov dengan nilai 
sebesar 0,925 dan probabilitas sebesar 0,401. Menunjukkan bahwa probabilitas > 
level of significance (α=5%), maka data variabel EPS berdistribusi normal. 
Variabel Return Saham berdasarkan hasil uji Kolmogorov Smirnov dengan 
nilai 0,700 dan probabilitas sebesar 0,711. Hal ini berarti probabilitas > level of 
significance (α=5%) maka data Return Saham  berdistribusi normal. 
 
Uji Hipotesis  
Uji Simultan 
Uji-F (uji regresi simultan) guna menguji signifikansi dampak seluruh 
variabel independen terhadap variabel dependen. 
Apabila nilai signifikan F> ɑ = 0,05, maka H0 diasumsikan. H1 ditolak 
berarti bahwa pada saat yang sama tidak ada pengaruh signifikan terhadap 
variabel dependen antara variabel independen. Pengaruh signifikan antara variabel 
independen pada variabel dependen Jika nilai signifikan F <ɑ = 0,05, H0 diterima 
dalam penolakan H1, yang berarti ada pada saat yang sama. 
Tabel 2 
Hasil Uji Simultan (Uji F) 
Model  
Sum of 
Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 11,759 3 3,920 2,867 ,039(a) 
Residual 191,396 140 1,367   
Total 203,155 143    
      Sumber data diolah peneliti 2019 
Hasil uji simultan pada Tabel 2 menyatakan F-value yang dihitung 2,867 
dengan F-signifikansi 0,039 (0,039 < 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
ROE, DER dan EPS simultan mempengaruhi return saham, sehingga H1- 
Hipotesis diterima.” 
 
 
Uji R Square ( Koefisien Determinasi) 
Tabel 3 
Koefisien Determinasi 
 
 
 
 
Berdasarkan Tabel 3, R Square dikenal sebagai 0158. Ini berarti bahwa 
15,8% dari pengembalian saham dipengaruhi oleh variabel ROE, DER dan EPS, 
Model R 
R 
Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate Change Statistics 
     
R Square 
Change 
F 
Change df1 
1 ,241(a) ,158 ,138 1,169236 ,158 2,867 3 
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sedangkan sisanya 84,2%  (100 - 15,8) dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
digunakan dalam penelitian ini.  
Uji T ( Parsial) 
Pengujian parsial untuk melihat apa dampak dari masing-masing variabel 
independen terhadap variabel dependen. Hasil tes bisa ditemukan pada Tabel 4 di 
bawah ini. 
Tabel 4  Uji Parsial (Uji T) 
Sumber data diolah peneliti 2020 
Persamaan regresi yang terbentuk adalah sebagai berikut: 
Return saham = -0,463 +0,186ROE(sig.0,020) +0,128 DER(sig.0,199)+0,032 
EPS(sig.0,811) +e 
 
1. Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa variabel ROE memiliki nilai T 
sebesar  2,345 dengan nilai Significant sebesar 0,020 (0,020 < 0,05). Nilai 
significant < Alpha yang berarti bahwa secara parsial Variabel ROE   berpengaruh 
terhadap Return Saham. Nilai koefisien beta menunjukkan sebesar 0,186 yang 
Artinya menunjukkan pengaruh positif dimana setiap kenaikan satu satuan dari 
variabel ROE akan meningkatkan nilai Return saham sebesar 0,186. Semakin 
tinggi ROE akan semakin bagus, ROE  yang tinggi akan mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan  retun/keuntungan bagi pemegang 
saham. Selain itu pembayaran deviden kepada para pemegang saham tentu akan 
bertambah besar sehingga terjadi kenaikan return saham. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Andansari dkk, (2016) dan Sukrada 
& Merawati, (2019). Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Fitriani & Sumiyarsih (2015) dan Sugiarti & Surachman (2015). 
2. Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa variabel  DER  memiliki nilai T 
sebesar 1,292 dengan nilai Significant sebesar 0,199 (0,199 > 0,05). Nilai 
significant > Alpha menunjukkan bahwa secara parsial Variabel DER tidak  
berpengaruh terhadap Return Saham. Karena DER adalah total utang dan total 
ekuitas, sedangkan return saham sangat dipengaruhi oleh laba. Karena jika laba 
turun maka harga saham akan turun begitu juga sebaliknya, hal ini dapat 
dijelaskan bahwa kondisi pasar modal di Indonesia adalah bentuk yang masih 
lemah, sehingga informasi laporan keuangan yang berupa rasio keuangan 
walaupun mengalami fluktuasi tidak mempengaruhi return saham. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitriani & Sumiyarsih 
Model  
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B 
Std. 
Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 
-,463 ,192   
-
2,406 
,017     
  ROE ,186 ,080 ,196 2,345 ,020 ,960 1,042 
  DER ,128 ,099 ,109 1,292 ,199 ,938 1,066 
  EPS ,032 ,132 ,021 ,240 ,811 ,913 1,096 
E-JRA Vol. 09 No. 04 Februari 2020 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Malang 
35 
 
(2015) dan Sugiarti & Surachman (2015). Dan hasil penelitian ini tidak sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Sukrada & Merawati, (2019). 
3. Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa variabel  EPS  mempunyai nilai T 
sebesar  0,240  dengan nilai Significant sebesar 0,811 (0,811 > 0,05). Nilai 
significant > Alpha memperlihatkan bahwa secara parsial variabel EPS tidak   
berpengaruh terhadap Return Saham. Dapat dijelaskan bahwa variabel-variabel ini 
sangat penting. Karena pasar modal masih dalam kondisi lemah, investor tidak 
lagi mendasarkan investasi mereka pada informasi keuangan, itulah sebabnya 
keputusan investasi lebih didasarkan pada harga saham sebelumnya. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sugiarti dan 
Surachman (2015). Penelitian ini  tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Fitriani dan Sumiyarsih (2015). 
 
SIMPULAN DAN SARAN  
Simpulan 
Kesimpulan yang diperoleh berdasarkan dari hasil analisis penelitian 
mengenai pengaruh kinerja keuangan EPS, ROE, dan DER terhadap return saham 
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 2016-2018 adalah sebagai 
berikut: 
1.  Pengujian secara simultan menyimpulkan bahwa kinerja keuangan yang 
diukur dengan ROE, DER dan EPS  berpengaruh terhadap return saham. 
2. Pengujian secara parsial menyimpulkan bahwa variabel ROE   berpengaruh 
terhadap return saham, sedangkan variabel DER dan EPS tidak    berpengaruh 
terhadap return saham. 
 
Saran 
      Saran dan pertimbangan yang bisa diberikan yakni: 
1. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan agar menambah variabel lain seperti 
ROA, ROI, CR, TATO dan TIE yang diduga juga memiliki pengaruh terhadap 
return saham. 
2. Peneliti selanjutnya diharapkan menambah periode pengamatan yang lebih 
panjang agar bisa memberikan hasil penelitian yang lebih mendalam. 
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